政策不确定性与企业家活动配置 by 吕相伟
政策不确定性与企业家活动配置
吕相伟
(厦门大学经济学院，福建 厦门 361005)
内容提要:基于中国私营企业调查数据(CPES)和城市官员匹配数据，本文检验了政
策不确定性对企业家活动配置的影响。结果表明:政策不确定性会减少企业家生产活动，
突出表现为企业家直接生产活动的减少;政策不确定性的异质性影响具有差异化特征。
进一步验证企业改制和企业家政治身份的调节效应后发现，两者均会导致企业家活动
“粘性”。其中，前者更多地影响间接生产活动，后者更多地影响直接生产活动和净生产
活动。本文结论在经过剔除样本数据、控制更多因素、变更估计方法、开展不同聚类标准
检验后仍较为稳健。本文不仅提供了政策不确定性影响企业家这一特殊微观个体行为的
证据，还对构建亲清新型政商关系、培育优秀企业家精神、实现政府治理能力和政企关系
向“能治”“善治”“长治”的转变具有一定启示意义。
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① 该条例自 2018 年 1 月 1 日起正式施行，在全国是第一个将政府投资服务、诚信建设以及纠纷调处等纳入统一框架和法定
职责的地方立法条例。
一、引 言
企业家及其创新创业活动是推动经济发展和国家持久繁荣的重要力量(Schumpeter，1934)［1］。
自 20 世纪 90 年代以来，迅速崛起的内生技术创新增长理论，引发了研究者对熊彼特企业家精神、
企业家活动等议题的关注。1978 年改革开放以来，中国经济改革步伐不断加快，体制机制不断健
全，培育优秀企业家精神的外部环境不断优化，企业家作用得到进一步发挥。2017 年 9 月，中共中
央、国务院印发了《关于营造企业家健康成长环境弘扬优秀企业家精神更好发挥企业家作用的意
见》，这是中央首次以专门文件的形式，强调企业家作用及企业家精神的重要影响，彰显出鲜明的
时代特征。党的十九大报告明确指出，要“构建亲清新型政商关系，促进非公有制经济健康发展和
非公有制经济人士健康成长”。不难发现，国家层面对企业家活动、企业家精神议题的关注已上升
到战略高度;而地方层面，贵州省制定了《内陆开放型经济试验区优化营商环境工作方案》和《外来
投资服务和保障条例》①;上海市发布了《着力优化营商环境加快构建开放型经济新体制行动方
案》等一系列举措。这些地方举措为降低企业制度性交易成本、促进实体经济发展、发挥企业家作
用创造了积极有利的外部环境，极大促进了企业家队伍的迅速成长和民营经济的快速发展。培育
和弘扬优秀企业家精神已成为新时代中国特色社会主义思想的重要组成部分。
学界对企业家活动和企业家精神议题已有广泛关注(Veblen，1904［2］;Baumol，1990［3］;
Acemoglu，1995［4］;申小林，2001［5］;Mehlum 等，2003［6］;庄子银，2005［7］;庄子银，2007［8］;鲁德银，
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2007［9］;何轩等，2016［10］)。然而，已有文献对企业家活动及其影响的考察多从制度环境、政商关系
等视角切入，强调外部环境对企业行为和企业家活动的影响，尚未从更微观视角深入考察政策不确
定性这一最大的不确定性因素对企业家活动的影响。结合中国发展历程不难发现，城市主政官员
(市委书记、市长)变更带来的政策不确定性尤为重要，而大量基于省份层面的研究难以捕捉这一
信息。企业家的审慎决策在很大程度上影响甚至直接决定了企业生产经营等重大决策，考察政策
不确定性对其活动配置的影响尤为必要。在外部环境不确定性程度日益加深的大背景下，如何通
过政策创新优化营商环境，培育企业家精神，具有十分重要的理论价值和现实意义。
本文存在以下边际贡献:一是将宏微观视角联系起来，首次考察了城市主政官员变更造成的政
策不确定性对企业家活动配置的影响，提供了官员变更影响企业家这一特殊微观个体行为的证据。
二是从个体特征和企业所处的内外部环境切入，检验了企业改制和企业家政治身份的调节效应，这
明显区别于已有文献多强调企业特征而忽略企业家特质的情形。三是构建跨年度混合截面数据，
可以更精确刻画企业家活动及其影响。
二、文献综述与研究假设
聚焦企业家活动配置议题，积极营造企业家健康成长环境，对构建亲清新型政商关系、培育和
弘扬优秀企业家精神、促进新时代中国经济发展具有重要意义。企业家作为市场重要的微观主体，
在企业资源配置等重大生产经营决策中扮演着十分重要的角色，其活动可能受到来自企业内外部
环境的影响。从理论上看，政策不确定性作为直接影响企业家和企业外部环境的重要甚至关键因
素，必然影响企业家活动。已有文献也强调制度、制度环境、文化等会影响企业家活动的水平、类型
以及配置(Baumol，1990［3］;常建坤，2006［11］;魏下海等，2015［12］) ，通过政治、经济、法律以及文化制
度的创新，促使企业家配置更多的生产性活动非常必要(庄子银，2007)［8］，而制度框架也决定企业
家活动，尤其决定了企业家是选择寻利，抑或寻租(卢现祥和李晓敏，2011)［13］。研究也表明，官员
变更和政策不确定性之间有着密切联系(Bialkowski等，2008［14］;Julio 和 Yook，2012［15］)。因此，关
注营商环境，尤其是政策不确定性这一最大的外部环境因素及其影响已成为题中要义。
中国政商关系有着颇深的历史渊源，“商而优则仕”和“仕而优则商”的现象并不少见，“官员型
企业家”和一般企业家共同构成了企业家队伍，他们参与企业生产经营活动，使得主政官员变更必
然影响企业家活动。实际上，政治不确定性作为全球性问题，是其他一切不确定性的诱因。而城市
主政官员变更本身作为一种政策不确定性，对宏观经济运行和微观经济主体必然产生影响。且官
员变更带来的政策不连续性，以及官员变更过程和结果的不确定性，也可能强化政策不确定性的影
响，使得企业家瞻前顾后，变得更谨慎，预期更不稳定①，活动配置波动更大，行为呈现短期化特征，
在主客观效果上强化了政策不确定性造成的影响。有理由认为，城市主政官员变更带来的政策不
连续性和不确定性，是影响企业家活动的重要甚至关键因素。中国经济改革发展历程，也是一个体
制机制不断健全的过程，主政官员“为增长而竞争”(张军和周黎安，2007)［16］，尤为关注经济发展，
必定倾注大量精力来协调和处理政商关系，由此，政商关系更为密切;城市主政官员发生变更，必然
伴随着不同程度的政商关系调整。不同于省级主政官员(省委书记、省长) ，城市主政官员具有显
著特点:一是从行政体系看，该层级介于省级和县级的过渡地带(未考虑省辖县级行政单位) ，调动
空间大、选拔任用范围广且主要集中于省内，官员“为增长而竞争”的诸侯经济尤为激烈。二是从
政商关系看，地方政府行政权力主要集中于各级党委，尤其是党委“一把手”(周黎安，2007)［17］，而
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① 关于这一方面，中共中央、国务院印发《关于完善产权保护制度依法保护产权的意见》就特别强调:不得以政府换届、领导
人员更替等理由违约毁约，因违约毁约侵犯合法权益的，要承担法律和经济责任。
企业注册地或总部往往设立在城市及相应经济开发区等政策富集区域，在分权改革后，城市官员被
赋予了更多的经济权力(Shirk，1993)［18］。企业在生产经营过程中，和城市层面的官员打交道的机
会更多，与之建立良性、积极的政商关系(抑或形成不合理的关系链)都是大概率事件。三是从现
实情况看，企业家(或企业)更有可能和城市层面甚至更低层级的官员建立联系。四是从施政思路
看，城市主政官员面临的主客观条件和内外部环境存在巨大差异，这必然导致政策倾向性存在差
异，影响也就不同。上述特征使得城市主政官员变更带来的影响可能更突出。面对政策不确定性，
企业家的反应也可能有差别。一方面，这种不确定性可能带来正面影响，使企业家在“外部”未定
的情况下，更注重企业内部治理，达到强化“内治”的功效;另一方面，又可能使企业家和企业变得
谨慎(Bernanke，1983［19］;Bloom等，2007［20］) ，出现“观望”“焦虑”“等待”等现象，使企业家和企业
生产经营活动非正常间断甚至停滞，引发非效率损失，从而弱化“内治”功效。因此，本文提出如下
假设:
H1:政策不确定性会影响企业家生产活动。在相同条件下，政策不确定性会减少企业家生产
活动。
企业家活动可能受到企业内部因素的影响，而改制经历作为其中一个重要方面，对企业家活动
可能造成影响，且这一影响在中国情境下尤为重要。随着中国国企改革进程不断深化，改制企业①
逐步进入市场，自主经营并参与市场竞争。已有文献也从不同视角考察了企业改制及其影响(黄
泰岩和郑江淮，1998［21］;张军等，2003［22］;刘小玄，2004［23］;宋立刚和姚洋，2005［24］;白重恩等，
2006［25］)。那么，政策不确定性对企业家活动的影响是否也会因企业的改制经历而有所差别呢?
从政商关系视角看，调整和塑造政商关系存在一定时滞，企业家和企业适应各自角色需要时间，企
业改制后仍可能与政府官员、政府相关部门保持密切联系。从改制企业的类型看，尽管不同层级的
国有企业，改制前后面临的资源约束和内外部环境存在差异，改制方式也不尽相同，导致企业家活
动在改制前后可能存在差异，但企业家活动发生根本性变化的可能性并不大，路径依赖性尤为突
出。从企业适应市场情况看，企业改制意味着企业以新身份参与市场竞争，为拓展企业生存空间，
企业家也可能对其活动做出相应调整，这与初创企业有相似之处(何晓斌等，2013［26］;何轩等，
2016［10］) ，而企业适应市场发展要求也需时间，使企业家活动的调整呈现“粘性”特征。从企业家
角色转变看，企业负责人由官员、“准官员”向“官员型企业家”，并最终转变为企业家，这一转变过
程难以达到“立竿见影”的效果。因此，本文提出如下假设:
H2:企业改制存在调节效应。在相同条件下，对改制企业，企业家生产活动具有“粘性”，受政
策不确定性影响而下降的幅度会更小。
政商关系在中国有着深厚的历史渊源。这一状况也决定了主政官员变更带来的政策不确定性
必然影响企业家预期、企业家行为及其活动配置。密切的政商关系会对企业生产经营，投资活动、
研发创新、社会责任、税收规避以及面临的市场风险等诸多方面造成影响(申宇等，2015［27］;曹春方
和傅超，2015［28］;赵晶和孟维烜，2016［29］;罗党论等，2016［30］;陈德球等，2016［31］)。在政商关系中，
企业家的政治身份这一政治关联渠道比较直接且容易度量，对企业的影响尤为重要。理论上讲，企
业家的政治身份应当影响其活动配置。一方面，政治身份加强了企业家和企业的政治认同，强化了
政治关联，在一定程度扮演了非正式产权保护的职能，从而影响甚至改变企业家活动配置;另一方
面，担任政治身份也可能使企业家自身及企业面临不同机遇和挑战，对企业市场份额、面临风险以
及承担的社会责任等诸多方面带来影响，企业家活动和企业生产经营行为可能发生变化。因此，本
文提出如下假设:
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① 本文所指的企业改制，是指由国营企业、城镇集体企业、农村集体企业向私营企业的转变。
H3:企业家政治身份存在调节效应。在相同条件下，具有政治身份的企业家，其生产活动具有
“粘性”，受政策不确定性影响而下降的幅度会更小。
三、数据来源、变量描述与模型设定
1. 数据介绍与样本
中国私营企业调查数据(CPES)①由中央统战部、全国工商联、国家工商行政管理总局、中国
民(私)营经济研究会四家单位组织，每两年实施一次，截至 2017 年已有 12 次。根据研究议题
和样本分布，本文将样本区间限定在 2002 － 2010 年，经过剔除异常、缺失和明显不符合客观事
实的样本，得到 18367 个样本，并以该数据为基础，匹配城市主政官员变更数据。城市官员变更
基础数据来源于《中国人民共和国地市级市委书记及市长数据库(2000 － 2010)》(陈硕，
2016)［32］，并根据政府官方网站等公开渠道补充了部分样本信息。鉴于样本完整性及其在城市
的分布特征，为确保结论稳健性，本文采用城市企业数不低于 30 个的样本进行分析，共 16704
个②。其他变量，如城市人均 GDP等来源于 CEIC 数据库、中国经济社会发展统计数据库、统计年
鉴等公开渠道。
2. 变量设置
(1)核心解释变量。政策不确定性，用城市主政官员变更来表示，即调查年份较之于过去年
份，是否存在主政官员变更。本文主要关注了调查年份较上一年，至少存在一名主政官员变更的情
形(有变更为 1，否则为 0)。使用官员变更来表示不确定性是已有文献的常见做法(Alesina and
Perotti，1996［33］;Jones 和 Olken，2005［34］;Bialkowski 等，2008［14］;Julio 和 Yook，2012［15］;徐业坤等，
2013［35］;陈德球等，2016［31］)。主政官员变更可能带来一系列的政治不确定性、政策不连续性，本
质上就是不确定性所导致的连锁反应。此外，本文也考察了存在两名变更、只存在一名变更、只存
在市委书记变更以及只存在市长变更的情形。
(2)被解释变量。企业家生产活动，为企业家直接生产活动和间接生产活动之和。以 2008 年
问卷为例:“您平均每天要在以下各项活动中花多少时间(单位:小时) ?”，根据回答，定义“在企业
里做日常经营、管理工作”为直接生产活动，“外出联系生意、开会、公关、招待”为间接生产活动，两
者之差为净生产活动;“各种学习”“休息”为学习活动、休息活动。关于直接、间接生产活动，现有
文献多表述为生产性、非生产性活动。本文则不然，基于以下考虑:一是从考察重点看，本文主要从
总体上关注政策不确定性对企业家活动的影响。二是对企业家而言，虽然可以从问卷中区分企业
家投入“内治”和“外联”的活动，但现实中，从严格意义上识别企业家生产、非生产时间极为困难;
企业家从事企业内部管理以外的社会活动，也可能协调企业发展的内外部环境，从本质上讲，也构
成了企业家投入企业生产经营的一部分。三是相对于企业家学习和休息，企业家投入上述两项活
动的时间更容易区分。四是从客观效果上看，两项活动配置必然影响企业，但很难识别两者对企业
绩效带来的具体影响。
(3)控制变量。结合调查问卷，本文考虑两类控制变量:一是企业特征，包括企业改制(是为
1)、企业年龄、纳税占销售额比重、交费摊派费用占销售额比重、研发投入占销售额比重、企业规模
(员工人数对数)、税后净利润占销售额比重、企业注册类型(独资企业为 1)。二是企业家特征，包
括企业家年龄、性别、文化程度、代表委员(是否担任人大代表或政协委员，有其中一项为 1)。本文
也控制了年份、行业和城市固定效应。
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①
②
本文感谢中国社会科学院私营企业主群体研究中心提供数据协助，但文责自负。
实际上，将样本拓展至全样本并未影响本文的核心结论，在稳健性检验部分亦有讨论。
3. 描述性统计
表 1 主要变量的描述性统计
变量 定义 样本量 均值 标准差 最小值 最大值
time 企业家生产活动 16704 9. 69 2. 98 2. 00 16. 00
Uncer1 政策不确定性(至少存在一名主政官员变更为 1) 16704 0. 32 0. 47 0. 00 1. 00
#Uncer21 #两名主政官员变更 16704 0. 08 0. 26 0. 00 1. 00
#Uncer22 #只存在一名主政官员变更 16704 0. 24 0. 43 0. 00 1. 00
#Uncer23 #只存在市委书记变更 16704 0. 11 0. 31 0. 00 1. 00
#Uncer24 #只存在市长变更 16704 0. 14 0. 34 0. 00 1. 00
qyjnl 企业家年龄 16584 44. 75 8. 27 26. 00 66. 00
qyjsex 企业家性别 16704 0. 86 0. 35 0. 00 1. 00
qyjwhcd 企业家文化程度 16588 3. 74 1. 17 1. 00 6. 00
dbwy 代表委员(有其中一项为 1) 16704 0. 37 0. 48 0. 00 1. 00
change 企业改制(是为 1) 16704 0. 19 0. 39 0. 00 1. 00
qynl 企业年龄 16156 7. 54 4. 53 1. 00 20. 00
taxp 纳税占比 14386 0. 06 0. 06 0. 00 0. 40
feep 交费摊派费用占比 15430 0. 02 0. 05 0. 00 0. 33
rdp 研发投入占比 14420 0. 02 0. 07 0. 00 0. 50
lnemplo 企业规模(员工人数对数) 16402 3. 63 1. 54 0. 59 7. 6
profitp 税后净利润占比 12735 0. 1 0. 14 0. 00 0. 78
qylx 企业注册类型(独资企业为 1) 16351 0. 19 0. 4 0. 00 1. 00
注:表中对连续变量进行了 1%的双侧缩尾处理;“占比”表示相应变量与企业销售额之比;使用数据为城市企业数不低于 30
个的样本
资料来源:本文整理
4. 模型设定
参考已有文献，并结合调查问卷提供的信息，本文将基准模型设定如下:
Timefic = a + b × Uncerfic + X
'
r + uf + hi + gc + efic
其中，被解释变量为企业家生产活动(Time) ;核心解释变量为政策不确定性(Uncer) ;X 为一
系列控制变量，u、h、g分别为年份固定效应、行业固定效应和城市固定效应，e 为随机扰动项;a、b、r
为待估计参数(或参数向量) ，下角标 f、i、c分别表示年份、行业和城市。基准模型采用基于聚类稳
健标准误(聚类到城市层面)的最小二乘法(OLS)估计。
四、实证分析
1. 基准模型
表 2 报告了基准模型的估计结果。模型(1)未考虑其他因素，政策不确定性对企业家生产活
动的估计系数为 － 0. 303，且在 10%的显著性水平上显著。模型(2)～模型(6)进一步考虑企业家
特征、企业特征，并控制年份、行业和城市固定效应。结果显示，与模型(1)相比，在不同模型中，核
心解释变量政策不确定性的估计系数符号相同，且系数大小比较接近，呈现较强的稳健性。综合模
型(1)～模型(6) ，基准模型(7)得到了政策不确定性对企业家生产活动的影响，估计系数为 －
0. 265，且在 5%的显著性水平上显著①，尽管估计系数略有下降，但符号始终符合预期，表明政策不
确定性的确减少了企业家生产活动，初步验证了研究假设 H1。
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① 应指出，对基准模型的估计，若采用普通稳健标准误，本文更容易得出符合预期的估计效果。
表 2 基准模型
变量 (1) (2) (3) (4) (5) (6) (7)
政策不确定性
－ 0. 303*
(0. 182)
－ 0. 305*
(0. 180)
－ 0. 393＊＊
(0. 186)
－ 0. 395＊＊
(0. 180)
－ 0. 379＊＊＊
(0. 120)
－ 0. 375＊＊＊
(0. 118)
－ 0. 265＊＊
(0. 131)
企业家年龄
0. 018＊＊＊
(0. 004)
0. 008*
(0. 005)
－ 0. 005
(0. 004)
－ 0. 004
(0. 004)
－ 0. 007*
(0. 004)
企业家性别
0. 078
(0. 068)
0. 009
(0. 081)
0. 208＊＊
(0. 080)
0. 206＊＊
(0. 081)
0. 202＊＊
(0. 080)
企业家文化
程度
－ 0. 000
(0. 030)
－ 0. 028
(0. 033)
－ 0. 123＊＊＊
(0. 029)
－ 0. 124＊＊＊
(0. 028)
－ 0. 130＊＊＊
(0. 026)
代表委员
－ 0. 114
(0. 085)
－ 0. 391＊＊＊
(0. 091)
0. 118
(0. 078)
0. 123
(0. 079)
0. 122
(0. 080)
企业改制
－ 0. 391＊＊＊
(0. 114)
－ 0. 382＊＊＊
(0. 118)
－ 0. 099
(0. 092)
－ 0. 085
(0. 090)
－ 0. 113
(0. 076)
企业年龄
0. 034＊＊＊
(0. 009)
0. 036＊＊＊
(0. 010)
0. 010
(0. 008)
0. 009
(0. 008)
0. 009
(0. 008)
纳税占比
0. 320
(0. 576)
0. 149
(0. 577)
－ 0. 240
(0. 522)
－ 0. 240
(0. 534)
－ 0. 186
(0. 521)
交费摊派费用
占比
－ 0. 357
(0. 719)
－ 0. 340
(0. 725)
－ 0. 189
(0. 715)
－ 0. 273
(0. 724)
－ 0. 516
(0. 650)
研发投入占比
－ 3. 770＊＊＊
(0. 458)
－ 3. 594＊＊＊
(0. 449)
－ 0. 260
(0. 370)
－ 0. 100
(0. 370)
0. 065
(0. 365)
企业规模
0. 270＊＊＊
(0. 032)
0. 303＊＊＊
(0. 033)
0. 129＊＊＊
(0. 023)
0. 118＊＊＊
(0. 024)
0. 132＊＊＊
(0. 022)
税后净利润
占比
0. 446
(0. 366)
0. 427
(0. 362)
－ 0. 189
(0. 335)
－ 0. 169
(0. 335)
－ 0. 150
(0. 315)
企业注册类型
0. 049
(0. 103)
0. 035
(0. 108)
0. 228＊＊
(0. 094)
0. 230＊＊
(0. 096)
0. 266＊＊＊
(0. 086)
常数项
9. 783＊＊＊
(0. 102)
8. 956＊＊＊
(0. 220)
8. 744＊＊＊
(0. 171)
8. 522＊＊＊
(0. 273)
8. 128＊＊＊
(0. 272)
7. 972＊＊＊
(0. 302)
8. 570＊＊＊
(0. 342)
年份固定效应 No No No No Yes Yes Yes
行业固定效应 No No No No No Yes Yes
城市固定效应 No No No No No No Yes
样本量 16704 16477 11236 11123 11123 11123 11123
注:括号内为聚类稳健标准误(聚类到城市层面) ;＊＊＊、＊＊、* 分别表示 1%、5%和 10%上的显著性水平;被解释变量为企业家
生产活动;“Yes(No)”表示已(未)控制相应变量;样本量差异源于原始样本缺失
资料来源:本文整理
结合上文分析，容易解释表 2 基准模型的估计结果:首先，政策不确定性必然影响企业生产
经营活动，已有文献提供了大量证据(杜兴强等，2010［36］;徐业坤等，2013［35］;申宇等，2015［27］) ，
而企业生产经营活动往往由企业家决策，从逻辑上讲，二者必然存在联系。其次，中国企业家的
审慎，使其在企业生产经营决策中扮演着十分重要的角色，必然顾忌外部环境，尤其是官员变更
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导致的政策不确定性及其带来的直接、间接影响。再次，企业家活动也可能基于企业所处的内外
部条件而有所调整，尤其是面对官员变更这一最大的不确定性时，适时调整尤为必要。最后，中
国情景下的政商关系，使得主政官员变更必然影响企业家活动。由此可得，政策不确定性的确会
影响企业家生产活动，导致其行为波动，造成非效率损失，不论从短期抑或长远看，都不利于培育
优秀企业家精神。
2. 内生性讨论
表 2 基准模型的估计结果初步证实了政策不确定性对企业家生产活动的影响，但对可能存在
的内生性问题仍需讨论。在实践中，严格意义上解决内生性问题是困难的，本文基于内生性来源进
行讨论。
首先，遗漏重要解释变量可能是导致本文存在内生性问题的重要原因。本文用官员变更表征
政策不确定性，但官员变更往往是诸多因素共同导致的结果。显然，这些因素中，可能存在同时影
响核心解释变量和被解释变量的因素。本文主要考虑省级主政官员变更因素，结论仍符合预期。
其次，考虑逆向因果问题。直观上看，逆向因果在本文并不突出，解释如下:一是从变量构成
看，政策不确定性是城市层面的变量，企业家(或单个企业)难以直接决定官员考核任用甚至主政
官员变更，因而不太可能直接影响政策不确定性。二是从传递渠道看，尽管企业家(或企业)事先
掌握主政官员变更信息的可能性是存在的，但多个企业家乃至整个企业家队伍同时同等程度地掌
握，尤其是事先掌握主政官员变更信息的可能性并不大。三是主政官员变更带来的主客观影响可
能存在提前效应、滞后效应抑或两者皆有，使政策不确定性对企业家活动的影响呈现出多维度和不
确定性。还应指出，实际情形中难以精确识别企业家获取信息的渠道和时效性，尤其是获取主政官
员变更信息的时效性、精确性。四是从时期结构看，本文核心解释变量政策不确定性是当年较之于
过去年的变更情况，而被解释变量企业家生产活动是调研年份的变量，其他控制变量，如企业规模、
研发投入、纳税、交费摊派费用等皆为上一年指标，可在一定程度上降低逆向因果问题造成的影响。
最后，考虑测量误差问题。现有文献多采用主政官员变更来表示政策不确定性，本文也采用当
年较之于上一年，企业所在城市是否发生主政官员变更来表示政策不确定性，定义的是广延边际意
义上的影响。显然，这一标准存在一定测量误差，尤其是同一年份存在多个官员任期的情形下，这
种误差可能更严重。在实际操作层面，虽然可以尽可能精确表征官员变更的具体信息，如变更时
间，但这并不能提供更有价值的信息。本文侧重于考察城市主政官员在当年较之于过去年份是否
存在变更，是年份间的对比;若同一年份中不同月份存在变更，则当年较之于过去年份，必然存在官
员变更。则变更信息就能被本文界定的变量捕捉。从这个意义上看，测量误差问题并不突出。即
便如此，在数据处理上，若某年存在超过一名主政官员变更时，本文以最后上任日期为准(陈硕，
2016)［32］，综上所述，可以认为，内生性问题在本文可能存在但并不严重。
3. 异质性考察
(1)政策不确定性类型。已有文献区分主政官员变更带来的影响(陈德球等，2016［31］;罗党
论、佘国满，2015［37］) ，本文也进行了考察。表 3 报告了政策不确定性具体类型的估计结果。从总
体看，政策不确定性类型对企业家活动的影响为负，与表 2 基准模型保持一致，进一步证实了研究
假设 H1。从具体类型看，只有以下三种情形存在显著影响:市长变更、至少存在一名变更以及两名
变更。可能的解释:市委书记和市长分工存在一定差异，市长主管经济，变更带来的影响也会很突
出，尤其是自 1999年《中华人民共和国土地管理法》实施以来，地方政府在配置土地资源方面拥有更
大权限，可以通过调整土地具体用途来实现发展目标，使得市长作为地区主要行政负责官员，在推动
城市经济发展中的作用比较突出，而当年较上两年的情形中也有显著影响，表明政策不确定性带来的
影响存在持续性和滞后性，会影响甚至改变企业家预期和企业活动。
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表 3 异质性:政策不确定性类型
变量
较之于上一年主政官员变更情况 较之于上两年主政官员变更情况
两名 仅一名 市委书记 市长 至少一名 两名 仅一名 市委书记 市长
(1) (2) (3) (4) (5) (6) (7) (8) (9)
政策不
确定性
－ 0. 287
(0. 201)
－ 0. 185
(0. 140)
0. 029
(0. 165)
－ 0. 268*
(0. 139)
－ 0. 260＊＊
(0. 100)
－ 0. 182*
(0. 096)
－ 0. 079
(0. 091)
－ 0. 086
(0. 107)
－ 0. 034
(0. 125)
样本量 11123 11123 11123 11123 11123 11123 11123 11123 11123
注:括号内为聚类稳健标准误(聚类到城市层面) ;＊＊＊、＊＊、* 分别表示 1%、5%和 10%上的显著性水平;被解释变量为企业家
生产活动;模型已控制年份、行业和城市固定效应，以及企业家、企业特征变量;样本量差异源于原始样本缺失;限于篇幅，未报告
完整结果(备索)
资料来源:本文整理
(2)企业家活动类型。已有研究表明，企业家活动并不总是生产性的、增长促进型的(Veblen，
1904［2］;兰德斯等，2016［38］) ，企业家也应对其活动进行权衡(Acemoglu，1995［4］;Mehlum 等，
2003［6］) ，其活动也可能呈现多重属性(申小林，2001［5］;杨其静，2011［39］) ，活动类型及其影响有所
差异(刘志成和吴能全，2012［40］;何轩等，2016［10］) ，区分企业家活动类型有益且必要。如表 4 所
示，总体上看，政策不确定性对企业家直接生产活动、间接生产活动、活动配置比(直接生产活动与
间接生产活动之比) ，以及学习均有负向影响，而对企业家睡眠有正向影响，但上述情形中，只有企
业家直接生产活动在 10%的显著性水平上显著，表明政策不确定性减少了企业家直接生产活动，
而对其他活动未呈现显著影响。结合表 2 可知，政策不确定性不仅从总体上减少了企业家生产活
动，还从具体构成上减少了企业家活动，且减少部分在企业家直接生产活动中有显著影响。值得一
提的是，虽然企业家活动配置比在统计上并不显著，但其作用方向为负，意味着政策不确定性会降
低企业家活动配置比，更有可能扭曲企业家活动配置。
表 4 异质性:企业家活动类型
变量
直接生产活动 间接生产活动 活动配置比 学习时间 睡眠时间
(1) (2) (3) (4) (5)
政策不确定性
－ 0. 179*
(0. 108)
－ 0. 069
(0. 061)
－ 0. 051
(0. 095)
－ 0. 006
(0. 033)
0. 010
(0. 139)
样本量 11097 10926 10899 10428 10358
注:括号内为聚类稳健标准误(聚类到城市层面) ;＊＊＊、＊＊、* 分别表示 1%、5%和 10%上的显著性水平;模型已
控制年份、行业和城市固定效应，以及企业家、企业特征变量;样本量差异源于原始样本缺失;限于篇幅，未报告完整
结果(备索)
资料来源:本文整理
(3)企业家、企业特征。企业家活动配置可能因自身特征或企业特征而异，已有文献也强调企
业家在不同年龄阶段存在差别(Levine和 Ｒubinstein，2017)［41］。表 5 模型(1)和模型(2)按企业家
年龄分组，政策不确定性对高、低龄组的影响始终在 10%的显著性水平上显著，符号也符合预期。
在样本量相当的情形下，若仅从估计系数看，政策不确定性在高龄组中的影响低于低龄组。可能的
解释:一是“老年型”①企业家处于事业衰退期，直接参与的生产经营活动有所减少，而积累的社会
资源等虽然呈现一定的稳定性，但从整体上看可能处于下降阶段，受政策不确定性影响更小。二是
这一类型的企业家可能将积累的各种资源逐步引荐给“接班人”，由接班人来经营;而对“年轻型”
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① 为表述方便，这里用“老龄型”“年轻型”企业家的概念，分别对应企业家年龄的高、低组。
企业家，在企业生产经营活动中投入的时间等资源可能更多，社会资源处于不断积累的上升期、经
常维护的活跃期，且各种社会资源中可能有来自企业传承人的部分，维系各种资源存在难度，受政
策不确定性影响更大制约青年一代企业家的成长。
表 5模型(3)和模型(4)按企业年龄分组，从作用方向看，政策不确定性的影响与按企业家年龄
分组的估计结果基本一致，仅在低龄组显著。可能是因为新创企业更容易受到政策不确定性的影响。
另外，新创企业往往处于起步阶段，“创业艰难百战多”，急需发挥企业家智慧和才能，充分整合各种资
源;面临政策不确定性时，企业家的智慧和企业家积累的各种资源受影响程度更大。已有文献也强
调，企业在不同发展阶段，企业家活动配置应所有差异(何晓斌等，2013)［26］，而新创企业尤其应兼顾
“内治”和“外治”。模型(5)和模型(6)按企业家文化程度分组。政策不确定性在高、低组中均有显著
影响，且估计符号与表 2基准模型保持一致。仅从估计系数看，政策不确定性对文化程度低的企业家
有更大影响，可能是因为这类企业家积累的人力资本和社会资本更容易受政策不确定性影响，也可能
和企业家在较早年龄段就介入或直接参与工作、创业以及企业生产经营活动有关。表 1 显示，企业家
平均学历接近大专，而企业家平均年龄差接近 40 岁。应指出，企业家接受教育的社会环境、学历所代
表的教育方式存在差异。实际上，这些学历背后所代表的能力以及人力资本积累的时间、方式、质量
等都可能存在差别，带来的影响也就不同。
表 5 异质性:企业家、企业特征
变量
企业家年龄 企业年龄 企业家文化程度
高 低 高 低 高 低
(1) (2) (3) (4) (5) (6)
政策不确定性
－ 0. 267*
(0. 151)
－ 0. 295*
(0. 163)
－ 0. 114
(0. 159)
－ 0. 378＊＊
(0. 175)
－ 0. 268＊＊
(0. 129)
－ 0. 346＊＊
(0. 165)
样本量 5606 5517 5123 6000 5830 5293
注:括号内为聚类稳健标准误(聚类到城市层面) ;＊＊＊、＊＊、* 分别表示 1%、5%和 10%上的显著性水平;被解释变量为企业家
生产活动;模型已控制年份、行业和城市固定效应，以及企业家、企业特征变量;模型(1)～模型(4)为由低向高的百分位排序，前
50%(含等号)为低组，后 50%(不含等号)为高组;模型(5)和模型(6)的处理类似，但等号取在高组中;不同分组的样本差异源于
原始样本缺失;限于篇幅，未报告完整结果(备索)
资料来源:本文整理
4. 稳健性分析
本文进行了以下检验①，估计结果仍比较稳健:
(1)基于控制变量。考虑三方面:一是企业层面:企业决策(当企业重大决策由企业家个人决定
时，赋值为 1) ;企业家是否为商会行会会员(是为 1) ;企业融资评价(当企业反映贷款难的原因是贷款
抵押、担保条件时，赋值为 1) ;企业注册类型(独资;合伙;有限责任;股份有限) ;企业年龄和企业家年
龄的二次项;将占比指标(纳税占比、交费摊派费用占比、研发投入占比以及税后净利润占比)替换为
相应指标的具体数值。二是城市层面:单个或逐步控制变量及其组合，包括城市人均 GDP、GDP增速、
产业结构(第二产业占 GDP比重;第三产业占 GDP比重)、平均工资、固定资产投资、实际利用外资、
城市化水平、人力资本(高中以上在校生数占人口比重)以及城乡收入比(郑世林、应珊，2017)［42］;城
市存贷款结构，城市存贷比(城市存贷款比小于 1 取 1) ，并考虑与企业融资评价的组合;城市行政级
别(计划单列市;副省级城市;沿海开放城市;直辖市;省会城市)。三是省级层面。控制省级资本回报
率(许捷和柏培文，2017)［43］;地区市场化程度;地区廉洁程度。
(2)基于样本。包括剔除样本、拓展样本。一是剔除样本(房地产、农林牧渔和其他行业) ;年
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① 限于篇幅，这里省略了相应结果(备索)。
份剔除(2004 年、2006 年和 2008 年) ;企业家年龄剔除;剔除企业家投入时间为 0 的样本。二是拓
展样本。将样本限定条件上下拓展;拓展至可使用的全样本。
(3)估计方法及其他。一是采用不同标准误(聚类稳健标准误，分别聚类到行业层面、省份层
面;采用普通稳健标准误) ;二是采用倾向得分匹配方法(PSM) ，使用匹配后的样本进行估计;三是
采用未缩尾处理的变量。
五、调节效应
政策不确定性影响企业家活动配置，其作用途径可能是多方面的，既可能通过影响企业家自身
特征(如年龄、文化程度等) ，导致其活动差异化;又可能通过影响企业某些特征，对企业家活动造
成影响;还可能导致企业所处的外部环境发生变迁，最终影响企业家活动。本文主要关注了企业改
制和企业家政治身份的调节效应。
1. 企业改制的调节效应
已有文献指出，企业家行为目标与股东目标存在不一致性，中国在股份制改革中应加强对企业
家行为的政策约束(熊胜绪，1993)［44］，而“二元性经理市场”难以改变国有企业经营者的行为短期
化和不完全生产性寻利这一局面，调整和改变国企治理结构及其互补性制度安排尤为重要(黄泰
岩和郑江淮，1998)［21］。国企改制绩效可能因改制时间而异，具有中等长度改制历史的企业，以及
改制实施时间介于 1997 － 1999 年的企业，改制对企业绩效的影响效果最稳定(宋立刚和姚洋，
2005)［24］。上述分析表明，改制经历必然会影响企业产生经营活动。
表 6 企业改制的调节效应:考虑企业、企业家特征
变量 (1) (2) (3) (4) (5) (6) (7)
政策不确定性
－ 0. 314＊＊
(0. 131)
－ 0. 446*
(0. 228)
－ 0. 401＊＊
(0. 168)
－ 0. 339＊＊
(0. 134)
－ 0. 337＊＊
(0. 135)
－ 0. 348＊＊
(0. 147)
－ 0. 326＊＊＊
(0. 123)
政策不确定性 × 企业
改制
0. 241*
(0. 135)
0. 236*
(0. 135)
0. 234*
(0. 133)
0. 237*
(0. 134)
0. 237*
(0. 134)
0. 228*
(0. 137)
0. 234*
(0. 132)
企业改制
－ 0. 197＊＊
(0. 096)
－ 0. 195＊＊
(0. 096)
－ 0. 193＊＊
(0. 096)
－ 0. 188*
(0. 095)
－ 0. 187*
(0. 095)
－ 0. 198＊＊
(0. 098)
－ 0. 191＊＊
(0. 088)
政策不确定性 ×企业家
文化程度
0. 035
(0. 049)
政策不确定性 ×商会行
会会员
0. 194
(0. 183)
政策不确定性 ×代表委
员最高职务
0. 221
(0. 208)
政策不确定性 ×代表委
员最高级别
0. 159
(0. 186)
政策不确定性 × 研发
投入
0. 027
(0. 033)
政策不确定性 ×税后净
利润与纳税占比
0. 002
(0. 021)
样本量 11123 11123 11123 11123 11123 11197 12133
注:括号内为聚类稳健标准误(聚类到城市层面) ;＊＊＊、＊＊、* 分别表示 1%、5%和 10%上的显著性水平;被解释变量为企业家
生产活动;模型已控制年份、行业和城市固定效应，以及企业家、企业特征变量;样本量差异源于原始样本缺失;限于篇幅，未报告
完整结果(备索)
资料来源:本文整理
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如表 6 模型(1)所示，在基准模型中引入政策不确定性与企业改制的交互项，两者均在 5%的
显著性水平上显著，且交互项也在 10%的显著性水平上显著，表明企业改制存在显著调节效应。
从作用方向看，政策不确定性估计系数为负，而交互项为正，表明有改制经历的企业，企业家活动具
有“粘性”，受政策不确定性影响而减少得更少。这一结果初步验证了假设 H2。即便如此，仍需排
除其他竞争性渠道。
首先，考虑企业家、企业特征变量。①企业家文化程度。若企业改制的调节效应存在，则模型
中加入该变量与政策不确定性的交互项时，企业改制的交互项应呈现显著性，如表 6 模型(2)所
示，企业改制的交互项仍然保持同模型(1)相同的显著性水平，且估计系数、符号也比较稳定，而企
业家文化程度的交互项在统计上并不显著。②商会行会会员。参加商会行会有助于积累人力资
本，可能对企业造成影响(郁建兴，2006［45］;纪莺莺，2016［46］;纪莺莺和范晓光，2017［47］) ，模型(3)
引入该变量与政策不确定性的交互项，企业改制的交互项仍然显著，而商会行会会员的交互项并不
显著，结果也符合预期。③沿着这一思路，模型(4)和模型(5)分别考察了政策不确定性与企业家
担任代表委员的最高职务、职务级别①的交互项，估计结果仍符合预期。④考虑企业内部特征。模
型(6)和模型(7)考察了政策不确定性与企业研发投入、税后净利润与纳税之比的交互效应，企业
改制的交互项始终在 10%的显著性水平上显著。
其次，考虑企业融资因素。在中国经济发展历程中，国有企业和大型银行掌握了大量且关键的
信贷资源配置权限，这种围绕大银行而形成的高度集中的金融体制，已成为导致企业融资困难的主
要原因，而银行实施的贷款偏向政策也使民营企业，尤其是中小民营企业面临严峻的融资约束(林
毅夫和李永军，2001)［48］，资本相对短缺以及融资渠道的单一性，导致银行拥有很大权限，也为信贷
寻租创造了有利条件(张漩等，2017)［49］，使企业通过正常渠道更不容易获得融资，企业家完全有可
能“为融资而奔走”。本文使用的调查数据也提供了支持，企业融资评价尤为突出②。因此，有必要
考虑融资因素。表 7模型(1)引入企业融资评价，而模型(2)则进一步控制企业融资评价与政策不确
定性的交互项，企业改制的交互项仍符合预期。应指出，企业融资约束也可能受其所在城市宏观金融
状况的影响，根据城市存贷款情况，控制城市存贷比，并单独考虑和同时考虑上述变量，以及与政策不
确定性的交互项，如模型(2)～模型(6)所示，企业改制的交互项均保持在 10%的显著性水平上显著，
且系数和符号也比较稳定，估计结果始终符合预期。
表 7 企业改制的调节效应:考虑融资因素
变量 (1) (2) (3) (4) (5) (6)
政策不确定性
－ 0. 313＊＊
(0. 132)
－ 0. 324＊＊
(0. 139)
－ 0. 368＊＊＊
(0. 114)
－ 0. 385＊＊＊
(0. 113)
－ 0. 367＊＊＊
(0. 115)
－ 0. 384＊＊＊
(0. 113)
政策不确定性 ×企业
改制
0. 238*
(0. 135)
0. 237*
(0. 134)
0. 249*
(0. 136)
0. 252*
(0. 136)
0. 246*
(0. 135)
0. 249*
(0. 136)
企业改制
－ 0. 194＊＊
(0. 096)
－ 0. 194＊＊
(0. 096)
－ 0. 200＊＊
(0. 096)
－ 0. 201＊＊
(0. 096)
－ 0. 198＊＊
(0. 096)
－ 0. 199＊＊
(0. 096)
企业融资评价
0. 131＊＊
(0. 062)
0. 121
(0. 087)
0. 129＊＊
(0. 062)
0. 128＊＊
(0. 062)
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①
②
调查问卷提供了以下信息:企业家担任人大代表(政协委员)的行政级别，包括乡(镇)级、县(市)级、地(市、州)级、省级
和全国级;担任人大代表的最高级别，包括人大主任，副主任和常委;担任政协委员的最高级别，包括政协主席、副主席和常委。
调查数据显示，总体上看，反映存在融资难的样本占全样本的比例接近 70%;而从构成情况看，反映贷款抵押、担保条件
是导致企业融资难问题的样本占存在融资难样本的比例接近 50%。
续表 7
变量 (1) (2) (3) (4) (5) (6)
政策不确定性 ×企业
融资评价
0. 029
(0. 119)
城市存贷比
0. 788
(0. 500)
0. 395
(0. 450)
0. 780
(0. 496)
0. 398
(0. 448)
政策不确定性 ×城市
存贷比
0. 643
(0. 778)
0. 626
(0. 776)
样本量 11123 11123 11123 11123 11123 11123
注:括号内为聚类稳健标准误(聚类到城市层面) ;＊＊＊、＊＊、* 分别表示 1%、5%和 10%上的显著性水平;被解释变量为企业家
生产活动;模型已控制年份、行业和城市固定效应，以及企业家、企业特征变量;样本量差异源于原始样本缺失;限于篇幅，未报告
完整结果(备索)
资料来源:本文整理
上述分析表明，企业改制的确存在显著的调节效应，进一步支持研究假设 H2，即当企业存在改
制经历时，企业家活动呈现“粘性”特征，企业家并未完全改变甚至从根本上改变其活动配置。可
能的解释:改制对无法进行正常生产经营活动的企业来说，明确了企业生产经营的产权和权责，加
速推动企业按照市场运行规则进行生产经营活动，在主客观效果上增强了企业家的市场竞争意识。
同时，也可能是企业家为了企业利益和企业家集团利益(申小林，2001)［5］，在改制后更关注企业发
展的内外部环境，从而配置更多的生产活动，在一定程度上抵消了因政策不确定性带来的影响，使
活动呈现“粘性”，继续维持在高水平。
2. 企业家政治身份的调节效应
政商关系始终是企业家应该积极关注且必须以恰当方式处理的议题，而政商联系对企业的影
响也是一个世界性的议题(Faccio，2006)［50］。结合上文分析，本文检验企业家担任政协委员的调
节效应。表 8 模型(1)引入政策不确定性与政协委员的交互项，政策不确定性和政协委员的交互
项分别在 1%、5%的显著性水平上显著，表明两者的交互效应的确存在，初步验证了研究假设 H3。
模型(2)～模型(7)则进一步考虑政策不确定性与企业家、企业特征的交互项，包括企业家文化程度、
商会行会会员、企业年龄、纳税占比、交费摊派费用占比以及研发投入占比的交互项，政协委员的交互
项基本保持在 5%的显著性水平上显著，且估计系数和符号始终保持一致，进一步支持研究假设 H3。
表 8 企业家政治身份的调节效应:考虑企业、企业家特征
变量 (1) (2) (3) (4) (5) (6) (7) (8)
政策不确定性
－ 0. 499＊＊＊
(0. 158)
－ 0. 639＊＊
(0. 309)
－ 0. 632＊＊＊
(0. 198)
－ 0. 522＊＊
(0. 239)
－ 0. 462＊＊
(0. 183)
－ 0. 465＊＊＊
(0. 171)
－ 0. 524＊＊＊
(0. 153)
－0. 567＊＊＊
(0. 162)
政策不确定性 ×政
协委员
0. 526＊＊
(0. 250)
0. 525＊＊
(0. 249)
0. 464*
(0. 237)
0. 522＊＊
(0. 253)
0. 525＊＊
(0. 251)
0. 524＊＊
(0. 251)
0. 516＊＊
(0. 252)
0. 535＊＊
(0. 249)
政协委员
－ 0. 047
(0. 125)
－ 0. 045
(0. 125)
－ 0. 033
(0. 127)
－ 0. 045
(0. 126)
－ 0. 046
(0. 126)
－ 0. 046
(0. 126)
－ 0. 043
(0. 125)
－ 0. 048
(0. 125)
政策不确定性 ×企
业家文化程度
0. 037
(0. 059)
政策不确定性 ×商
会行会会员
0. 310
(0. 205)
政策不确定性 ×企
业年龄
0. 003
(0. 022)
政策不确定性 ×纳
税占比
－ 0. 671
(1. 500)
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续表 8
变量 (1) (2) (3) (4) (5) (6) (7) (8)
政策不确定性 ×交
费摊派费用占比
－ 2. 166
(2. 443)
政策不确定性 ×研
发投入占比
1. 406
(1. 515)
政策不确定性 ×企
业改制
0. 307*
(0. 165)
样本量 7289 7289 7289 7289 7289 7289 7289
注:括号内为聚类稳健标准误(聚类到城市层面) ;＊＊＊、＊＊、* 分别表示 1%、5%和 10%上的显著性水平;被解释变量为企业家
生产活动;模型已控制年份、行业和城市固定效应，以及企业家、企业特征变量;样本量差异源于原始样本缺失;限于篇幅，未报告
完整结果(备索)
资料来源:本文整理
对表 8 模型(1)的估计结果，解释包括:一是企业家的政治身份(如人大代表、政协委员) ，涉及
履职等事宜，在大概率上会影响其活动①。二是企业家也可能凭借政治身份，拓展信息获取的渠
道，时效性更强，有利于提高自身活动和企业决策的针对性、预见性，活动调整更平滑。企业家政治
身份不仅可以部分替代正式法律制度，为企业发展提供非正式的产权保护，还可以降低民营企业进
入某些行业的壁垒，减少甚至避免来自“掠夺之手”的影响，强化“帮助之手”的效能，为民营企业成
长创造了条件(胡旭阳，2006)［51］。三是企业家的政治身份意味着政治嵌入企业当中，增进了企业
家(企业)对政治身份的认同，扩展和强化了执政党的微观基础，有助于建立和密切政商联系。四
是党通过政治吸纳型和组织嵌入型统合(康晓光和韩恒，2005)［52］，有利于协调政商关系，而企业家
也可能主动寻求政治参与(何轩和马骏，2016)［53］，并在企业中建立相应机构(如党组织以及其他
派驻、分支机构等) ，促成了政治互信、和谐共生的发展局面。政策不确定性必然涉及甚至直接影
响上述关系，在不同程度上影响政商关系的调整和变迁，最终影响企业家活动。
上文已验证企业改制的调节效应，同时考虑企业改制和企业家政治身份这两项因素，彼此的调节效
应会否发生变化。如表 8模型(8)所示，同时引入两者与政策不确定性的交互项，两者皆有显著影响，且
均符合预期，表明两项调节效应并未彼此排斥。一方面，从数据结构看，企业改制后，企业负责人往往是
原有企业的重要管理人员，甚至是核心管理层②，保障了新创企业在发展初期所需的社会关系等外部
条件，从某种意义上讲，这一途径为新创企业发展提供了保障;另一方面，企业家担任政治职务与否，
在企业改制前后不太可能迅速调整，甚至未变化，可在一定程度上解释调节效应并存的现象。
按照验证企业改制的调节效应采取的思路，在进一步验证企业家政治身份的调节效应时，也同
时考虑了企业家、企业特征和企业面临的融资因素，结论仍成立。表 9 仅报告了考虑融资因素的情
形，估计结果仍符合预期。
表 9 企业家政治身份的调节效应:考虑融资因素
变量 (1) (2) (3) (4) (5) (6)
政策不确定性
－ 0. 500＊＊＊
(0. 158)
－ 0. 509＊＊＊
(0. 165)
－ 0. 529＊＊＊
(0. 153)
－ 0. 531＊＊＊
(0. 153)
－ 0. 529＊＊＊
(0. 153)
－ 0. 531＊＊＊
(0. 152)
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①
②
数据显示:从构成情况看，担任代表(委员)的企业家，其直接生产活动均值约为 6. 96，低于未担任职务的情形(约 7. 14) ，
而间接生产活动则相反，前者(约 2. 74)高于后者(约 2. 65)。
数据显示，有明确记录企业改制、收购方式的样本中，领导层收购这一方式的占比情况如下:2002 年为 60. 62%，2004 年
为 21. 05%，2006 年为 19. 66%，三年平均约 33. 78%，这一比例呈现出不断下降的趋势;2008 年、2010 年的指标有所差异，未列入。
续表 9
变量 (1) (2) (3) (4) (5) (6)
政策不确定性
×政协委员
0. 526＊＊
(0. 249)
0. 526＊＊
(0. 248)
0. 502＊＊
(0. 245)
0. 496＊＊
(0. 248)
0. 503＊＊
(0. 244)
0. 498＊＊
(0. 247)
政协委员
－ 0. 046
(0. 125)
－ 0. 045
(0. 126)
－ 0. 046
(0. 124)
－ 0. 044
(0. 123)
－ 0. 045
(0. 123)
－ 0. 043
(0. 123)
企业融资评价
0. 025
(0. 148)
城市存贷比
0. 990*
(0. 509)
0. 861
(0. 668)
0. 973*
(0. 498)
0. 860
(0. 663)
政策不确定性
×城市存贷比
0. 241
(0. 904)
0. 212
(0. 893)
样本量 7289 7289 7289 7289 7289 7289
注:括号内为聚类稳健标准误(聚类到城市层面) ;＊＊＊、＊＊、* 分别表示 1%、5%和 10%上的显著性水平;被解释变量为企业家
生产活动;模型已控制年份、行业和城市固定效应，以及企业家、企业特征变量;样本量差异源于原始样本缺失;限于篇幅，未报告
完整结果(备索)
资料来源:本文整理
3. 调节效应的异质性分析
上文关注了企业家活动类型的异质性影响，上述两项调节效应是否因企业家活动类型而异呢?
表 10 模型(1)、模型(3)、模型(5)考察了企业改制的调节效应，在模型(3)中，企业改制的交互项
在 5%的显著性水平上显著，政策不确定性虽不显著，但比较接近 10%的显著性水平，表明企业改
制的调节效应更有可能影响企业家间接生产活动①。结合表 6 模型(1)可知，总体上看，企业改制
的调节效应使企业家生产活动减少得更少，而从结构上看，这一调节效应更有可能使间接生产活动
下降得更少。对此的解释:一是企业改制后，企业家对企业内部情况相对了解，发生变化的可能性并
不大;二是改制在一定程度上切断了部分政商联系，使企业原有的外部资源发生变迁，企业家急需对
内外部资源，尤其是外部资源进行整合，依赖程度可能增加;三是改制企业在适应市场环境和推进自
身能力建设过程中，可能遇到各种困难，而企业家倾向于将这些诉求或信息反馈给官员，以寻求帮助
抑或获取某种竞争优势(杨其静，2011)［39］，改制前后出现的这种“隔而未全隔、界而未全界”的状态持
续时间各有长短，但不太可能在短期内解决抑或从根本上改变企业家(或企业)的“依赖”问题。
表 10 模型(2)、模型(4)、模型(6)关注了企业家担任政协委员的调节效应。结果表明，交互项
在直接生产活动、净生产活动中皆有显著影响，在间接生产活动中则不显著。结合表 8 模型(1)可
知，企业家政治身份的调节效应使其生产活动下降得更少;而从结构看，这一调节效应使其直接生
产活动和净生产活动下降得更少，在间接生产活动中则无显著影响。本文认为:首先，即便担任政
治职务，企业家仍需关注甚至倾注较多精力，用于企业生产经营管理，并尝试在“职务”和“业务”，
“内治”和“外治”之间寻求平衡。其次，担任政协委员的企业家，可能更需要也更有条件关注政策
不确定性及其影响。身份的特殊性可能使企业家了解一些“有价值”的信息，使其活动配置呈现
“粘性”，调整更平滑。再次，这一身份可能作为一种特殊的政治保障机制，强化了企业家(企业)的
政治认同。最后，企业生存和发展凝结了企业家智慧的结晶，关注企业内部治理既是立足本职工
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① 估计显示，P值为 0. 101，比较接近 10%的显著性水平。若采用其他估计策略，可得显著效果，包括:采用限定样本和全样
本下的聚类稳健标准误(聚类到行业层面)和普通稳健标准误。估计均表明，在表 10 模型(3)中，政策不确定性及其与企业改制的
交互项皆有显著影响，表明企业改制的调节效应的确会影响间接生产活动，而在直接生产活动和净生产活动中则未发现显著影
响，从侧面提供了证据。
作，显得理所当然，又体现了企业家的责任和情怀，活动始终未偏离主业。若仅从企业家活动配置
情况判断，虽然也有企业家“商而优则仕”，但担任政协委员并未使其活动重心发生根本性变化，依
然配置在直接生产活动当中，这在很大程度上有助于培育企业家精神。
表 10 调节效应的异质性
变量
直接生产活动 间接生产活动 净生产活动
(1) (2) (3) (4) (5) (6)
政策不确定性
－ 0. 197*
(0. 108)
－ 0. 368＊＊＊
(0. 131)
－ 0. 106
(0. 064)
－ 0. 096
(0. 083)
－ 0. 096
(0. 125)
－ 0. 309＊＊
(0. 153)
政策不确定性
×企业改制
0. 088
(0. 118)
0. 181＊＊
(0. 081)
－ 0. 104
(0. 147)
企业改制
－ 0. 000
(0. 094)
0. 045
(0. 088)
－ 0. 177＊＊＊
(0. 043)
－ 0. 096*
(0. 049)
0. 191*
(0. 108)
0. 145
(0. 106)
政策不确定性
×政协委员
0. 442＊＊
(0. 190)
0. 050
(0. 126)
0. 433＊＊
(0. 202)
政协委员
－ 0. 143
(0. 104)
0. 101
(0. 071)
－ 0. 258＊＊
(0. 128)
样本量 11097 7267 10926 7188 10900 7166
注:括号内为聚类稳健标准误(聚类到城市层面) ;＊＊＊、＊＊、* 分别表示 1%、5%和 10%上的显著性水平;被解释变量为企业家
生产活动;模型已控制年份、行业和城市固定效应，以及企业家、企业特征变量;样本量差异源于原始样本缺失;限于篇幅，未报告
完整结果(备索)
资料来源:本文整理
通过上述分析，不难发现，企业改制和企业家政治身份的调节效应存在共同点，即总体上看，两者
均有显著的调节效应，且呈现“粘性”特征，减少幅度更小。区别在于活动类型，企业改制更有可能调
节企业家间接生产活动，而企业家担任政协委员则显著调节了企业家直接生产活动和净生产活动。
六、研究结论与政策启示
1. 研究结论
基于 2002 － 2010 年中国私营企业调查数据(CPES)和地级市官员匹配数据，本文首次考察了
政策不确定性对企业家活动配置的影响，并关注了企业改制和企业家政治身份的调节效应。研究
发现:一是政策不确定性会显著地减少企业家活动，且这种减少主要表现为直接生产活动的下降。
二是异质性考察发现，政策不确定的具体类型对企业家活动的总体影响为负，但显著性存在差异。
当年较之于上一年的情形，只存在市长变更这一类型对企业家活动有显著的负向影响;而较之于上
两年的情形，至少存在一名主政官员变更、同时存在两名主政官员变更对企业家活动有显著的负向
影响，其他类型并未呈现显著影响。三是政策不确定性对企业家活动的影响因活动类型而异，只有
企业家直接生产活动在 10%的显著性水平上显著，而间接生产活动以及学习、睡眠等均未呈现显
著影响;企业家活动配置比虽未呈现显著影响，但其作用方向为负，表明政策不确定性会降低企业
家活动配置比。四是企业改制使企业家活动呈现“粘性”特征，改制并未完全影响甚至从根本上改
变企业家活动配置状况，尤其表现在企业家间接生产活动仍有可能维持在较高水平。五是政协委
员这一政治身份并未完全改变企业家的“事业心”，企业家试图寻求某种平衡，以实现“持主业而不
偏废其他”，其重心仍集中于企业直接生产活动当中。六是企业改制和企业家政治身份具有调节
效应，两者均降低了政策不确定性对企业家活动的负向影响，使其活动呈现“粘性”，调整更平滑。
七是企业改制和企业家政治身份的调节效应存在结构性差异，前者更有可能调节企业家间接生产
活动;后者则对企业家直接生产活动和净生产活动均有显著影响，而对间接生产活动则未呈现出显
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著影响。经过剔除样本、考虑控制重要因素;采用不同聚类稳健标准误;不同估计方法;采用倾向得
分匹配方法等途径的检验，研究结论仍比较稳健。
2. 政策启示
党的十九大报告指出:“中国特色社会主义进入了新时代。”随后召开的中央经济工作会议认
为，中国经济发展也进入了新时代。在新时代背景下，聚焦政策不确定性与企业家活动配置议题，
有助于凝聚共识，推动营商环境建设，培育优秀企业家精神。基于此，本文的政策启示如下:
一是政府部门应做到“能治”。政府有关部门应积极作为，营造稳定公平透明的营商环境。众
所周知，营商环境难在落地和执行，而政策不确定性会强化这一影响。以官员变更来表示的政策不
确定性构成了城市营商环境的重要甚至关键部分，尤其对微观企业而言，这不仅会影响其显性成本，
还会增加其隐形成本。在坚持中央文件精神和基本原则的前提下，应兼顾主客观因素并保持官员，尤
其是主政官员的相对稳定性和政策连续性，使企业家队伍形成稳定预期，减少或避免负面影响。
二是国企改革应做到“善治”。应深入推进国企改革工作，并加强对改制过程的有效监管，尤
其应区分企业家(企业)的不同诉求，对合理部分应引起足够重视并着重解决，而对不合理部分则
不应成为政府负担;积极改善改制企业在不同发展时期面临的内外部环境，引导企业家构筑企业核
心能力(黄群慧，2002)［54］，在真正意义上实现“企业型官员”向企业家的角色转变。
三是政商关系应做到“长治”。面对新时代的政商关系，政府应按照构建亲清新型政商关系的
要求，主动有为，搭建企业家与政府合理沟通的平台，鼓励企业家和官员加强交流、沟通，建立正常、
合理的政商联系，采取措施减少甚至从根本上杜绝相反情形。微观主体则应做到“有为善为”。企
业家应明确自身和企业定位，尤其是具有政治身份的企业家，应兼顾活动配置的平衡性，并深度聚
焦企业内部治理，在积极履职的同时，继续将主要活动配置于企业内部治理当中，在广度和深度上
释放企业家红利，为培育新时代中国经济发展的微观基础和持久动力创造积极条件。
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吕相伟 政策不确定性与企业家活动配置
Policy Uncertainty and Allocation of Entrepreneurial Activities
LV Xiang-wei
(School of Economics，Xiamen University，Xiamen，Fujian，361005，China)
Abstract:Based on the data of China Private Enterprise Survey (CPES)and city officials，this paper firstly investigated the
impact of policy uncertainty on the allocation of Entrepreneurial Activities，while the mediation effect of enterprise
restructuring and the political status of entrepreneurs were also discussed． Empirical results suggest that the impact of policy
uncertainty on the activity of entrepreneurs is significantly negative mainly though the reduction of direct production
activities，although the magnitude and significant level of such impacts may diversify among different types of policy
uncertainty，entrepreneurs’age，enterprise’s age，and education background of entrepreneurial． Furthermore，two approaches
of mediation effect，namely the enterprise restructuring and the political status of entrepreneurs were also examined．
Specifically，the negative impacts of policy uncertainty on the activities of entrepreneurs could be weakened by these
approaches，while heterogeneity of such weakening among different entrepreneur activities types was also evidenced． As for
the activities of direct production and net production，mediation effects caused by political status of entrepreneurs were
significant in both situations，whilst those induced by enterprise restructuring may only exit in indirect production activities．
This conclusion is stable by doing robustness test like adding enterprise，city and province-level important control variables，
change estimation method，using Propensity Score Matching method (PSM)and different clustering robust standard error．
This research can not only evidence the impact of policy uncertainty on the micro behavior entrepreneurs，but also
meaningful for strengthening city business environment，building the Qin(close)and Qing(pure)new government-business
relationship，nurturing entrepreneurship，and release entrepreneurs dividend．
China’s economy has entered a new era． It’s very important to lay a solid foundation by focusing on policy uncertainty
and allocation of entrepreneurial activities issues，and it is also beneficial to build consensus and emphasize the role of
entrepreneurs． We firmly believe that the role of entrepreneurs has important theoretical and practical significance for
promoting the construction of business environment，cultivating entrepreneurship and releasing the dividends of entrepreneurs
under the background of the new era． Policy recommendations are as follows:
First，the government should“be able to governance”． The government should make active efforts to create a stable，fair
and transparent business environment． It is well known that business environments are challenging to formulate and execute，
and the policy uncertainty may reinforce that difficulty． In adhering to the principle of the spirit of central government and
fundamental rule，both the subjective and objective factors，as well as the relative stability of administration officials should
be considered，especially the stability and policy continuity of chief officials． This can make entrepreneur team to form stable
expectations，reduce the direct and indirect impact of the policy uncertainty，especially for negative effect．
Second，the reform of state-owned enterprises should be“well-governed”． The reform should still be adopted for
promoting the reform of state-owned enterprises，strengthening the supervision of enterprise restructuring process，and
guiding entrepreneurs to build enterprise core ability，which can truly accomplish the transformation of the entrepreneur’s
role from“corporate officials”to real entrepreneurs．
Third，political and commercial relations should be“durably-governed”． Facing business relationships in new era，the
government should actively set up reasonable communication platform between entrepreneurs and government officials
according to the requirements of a new government-business relationship． Meanwhile，the governments should encourage
entrepreneurs and officials to strengthen communication，establishing normal and reasonable contact． The microcosmic
subject should be able to do and well to do． Entrepreneurs should clearly position themselves and their enterprises，and
continue to make more efforts in enterprise management，cultivate outstanding entrepreneur spirit，durable driving force of
China’s economic development．
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